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■当資料は販売用資料としてスパークス・アセット・マネジメント株式会社（以下当社）が作成したものであり、金融商品取引法に基づく開示書

類ではありません。当ファンドの取得のお申込を行う場合には、投資信託説明書（交付目論見書）をお渡ししますので、必ずお受け取りの上詳

細をご確認いただき、ご自身でご判断ください。■当ファンドは値動きのある有価証券に投資しますので、基準価額は変動します。従って、元

本が保証されているものではなく、組入れた有価証券の価格が下落する場合や、基準価額の下落により、損失を被り、投資元本を割り込む

場合もあります。また、これらの運用による損益は全て受益者の皆様に帰属します。■投資信託は預貯金・金融債または保険商品ではなく、

預金保険や保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。また、証券会社で購入した場合を除き、投資者保護基金の規定に基づく支

払いの対象ではありません。■投資信託の設定・運用は、投資信託委託会社が行います。■当資料に記載の内容は将来の運用結果を保証

もしくは示唆するものではありません。■当資料に含まれている過去の実績の数値および市場動向等についてのコメントは当資料作成時点

のものであり、市場動向や個別銘柄の将来の動きを保証するものではありません。■当資料の正確性や完全性について当社が保証するも

のではありません。また記載内容は予告なく訂正が行われることがあります。■当資料は目的によらず、当社の許可なしに複製・複写をする

ことを禁じます。■当ファンドに関する投資信託説明書（交付目論見書）のご請求、お問合せは販売会社まで。
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スパークス・アセット・マネジメント株式会社は、

株式会社格付投資情報センターの選定による

「Ｒ＆Ｉファンド大賞2018」において、

「投資信託／総合部門」の「国内株式総合部門」で
「優秀賞」を受賞しました。

※当表彰は、スパークス・アセット・マネジメント株式会社が受賞したアワードであり、当ファンドの受賞ではございません。

「Ｒ＆Ｉファンド大賞」は、Ｒ&Ｉが信頼し得ると判断した過去のデータに基づく参考情報（ただし、その正確性及び完全性

につきＲ＆Ｉが保証するものではありません）の提供を目的としており、特定商品の購入、売却、保有を推奨、又は将来

のパフォーマンスを保証するものではありません。当大賞は、信用格付業ではなく、金融商品取引業等に関する内閣

府令第２９９条第１項第２８号に規定されるその他業務（信用格付業以外の業務であり、かつ、関連業務以外の業務）

です。当該業務に関しては、信用格付行為に不当な影響を及ぼさないための措置が法令上要請されています。当大

賞に関する著作権等の知的財産権その他一切の権利はＲ＆Ｉに帰属しており、無断複製・転載等を禁じます。「投資信

託／総合部門」の各カテゴリーは、受賞運用会社の該当ファンドの平均的な運用実績を評価したもので、受賞運用会

社の全ての個別ファンドについて運用実績が優れていることを示すものではありません。
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※略称は下記の取引市場を指します。 ※比率は対純資産総額
東1：東証1部、東2：東証2部、ﾏｻﾞｰｽﾞ：東証マザーズ、JQ：JASDAQ

※当ファンドはJASDAQ指数に連動するものではありません。
※基準価額は、信託報酬および実績報酬等控除後です。
※分配金再投資基準価額は、当該ファンドの信託報酬控除後の価額を用い、分配金

を非課税で再投資したものとして計算しております。
※過去の実績は、将来の運用成果を示唆あるいは保証するものではありません。

※2000年10月18日（設定日前営業日）を10,000として指数化
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※基準価額がハードル価格を超えると実績報酬が発生します。
詳しくは「投資信託説明書（交付目論見書）」をご覧ください。

【基準価額・純資産総額の推移】

基準日 2019年1月31日

※決算期に収益分配があった場合のファンドのパフォーマンスは、分配
金（税金控除前）を再投資することにより算出される収益率です。
従って実際の投資家利回りとは異なります。

基準価額 解約価額 純資産総額

41,337円 41,213円 45.91億円

ハードル価格： 46,685 円
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※比率は対純資産総額

【株式業種別構成 上位10業種（％）】

【株式市場別構成】

※比率は対純資産総額

(銘柄総数：56銘柄)
【組入有価証券 上位10銘柄】

（億円）

【運用実績】

ファンド JASDAQ

過去1ヵ月間 2.89 6.15 第14期 2014/10/15 500

過去3ヵ月間 -5.81 -6.57 第15期 2015/10/15 500

過去6ヵ月間 -10.40 -13.36 第16期 2016/10/17 500

過去1年間 -8.48 -22.74 第17期 2017/10/16 600

過去3年間 48.41 33.20 第18期 2018/10/15 700

設定来 398.81 115.84 4,250

過去のパフォーマンス(％)

設定来累計

直近の分配実績（円）

※比率は対純資産総額

資産種類 比率(％）
株式 92.2
投資信託証券 0.0
その他株式関連証券 0.0
現金その他 7.8

銘柄 市場 業種 比率(％）

1 センコーグループホールディングス 東1 陸運業 4.2

2 日精エー・エス・ビー機械 東1 機械 3.4

3 パルグループホールディングス 東1 小売業 3.2

4 ＮＥＣネッツエスアイ 東1 情報・通信業 3.2

5 タクマ 東1 機械 3.1

6 ＪＵＫＩ 東1 機械 3.1

7 三洋化成工業 東1 化学 3.0

8 パルコ 東1 小売業 3.0

9 新日鉄住金ソリューションズ 東1 情報・通信業 2.9

10 日本光電工業 東1 電気機器 2.9

市場 比率(％）
東証１部 90.4
ジャスダック 0.0
東証２部 0.7
東証マザーズ 1.1
その他市場 0.0
株式組入比率 92.2

■当資料は販売用資料としてスパークス・アセット・マネジメント株式会社（以下当社）が作成したものであり、金融商品取引法に基づく
開示書類ではありません。当ファンドの取得のお申込を行う場合には、投資信託説明書（交付目論見書）をお渡ししますので、必ずお
受け取りの上詳細をご確認いただき、ご自身でご判断ください。■当ファンドは値動きのある有価証券に投資しますので、基準価額は
変動します。従って、元本が保証されているものではなく、組入れた有価証券の価格が下落する場合や、基準価額の下落により、損
失を被り、投資元本を割り込む場合もあります。また、これらの運用による損益は全て受益者の皆様に帰属します。■投資信託は預
貯金・金融債または保険商品ではなく、預金保険や保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。また、証券会社で購入した
場合を除き、投資者保護基金の規定に基づく支払いの対象ではありません。■投資信託の設定・運用は、投資信託委託会社が行い
ます。■当資料に記載の内容は将来の運用結果を保証もしくは示唆するものではありません。■当資料に含まれている過去の実績
の数値および市場動向等についてのコメントは当資料作成時点のものであり、市場動向や個別銘柄の将来の動きを保証するもので
はありません。■当資料の正確性や完全性について当社が保証するものではありません。また記載内容は予告なく訂正が行われる
ことがあります。■当資料は目的によらず、当社の許可なしに複製・複写をすることを禁じます。■当ファンドに関する投資信託説明書
（交付目論見書）のご請求、お問合せは販売会社まで。

1



スパークス･ジャパン･スモール･キャップ･ファンド
愛称:ライジング・サン

マンスリーレポート

スパークス・アセット・マネジメント株式会社販売用資料

基準日 2019年1月31日

【運用担当者のコメント】

◆株式市場の状況

1月の日本株市場は、12月の急落の反動から反発しました。

米国の金融引締めペースの鈍化や米中貿易協議進展への期待、また、株価下落による割安感が要因であった

と考えます。

この結果、TOPIX（配当込み）は前月末比4.92%の上昇、当ファンドのベンチマークは同6.15%の上昇となりま

した。東証マザーズ指数は、12月の下落が大きかったことから、前月末比プラス10.54%と大きく反発しました。

◆ファンドの運用状況

当ファンドのパフォーマンスは、前月末比2.89%の上昇とベンチマークを下回る結果となりました。

当月、当ファンドにおいては、競合他社の苦戦をよそに堅調な決算を発表したパルグループホールディング

スなどが、プラスに貢献しました。一方、アパレル販売不振から苦戦の続くパルコの株価下落などが、マイナ

スに影響しました。

1月の売買行動としては、引き続き既存銘柄への買い増しとともに、株価が上昇し割安感が喪失した銘柄の売

却を行っています。また、個人消費伸び悩みに加え、人件費上昇から小売業界への見方は厳しさを増すものの、

新規エリア出店による成長期待が見過ごされていると考える小売事業者に、新規投資しました。

私どもは「いい会社を安く買う」という投資戦略に基づき運用を行っています。それは、市場から無視され

ていたり、嫌われていたりするものの、将来の成長機会を獲得できる「いい会社」に対する中長期視点での投

資です。

一般的な「いい会社」とは、新たな製品やサービスを投入することで市場を拡大させ成長するため、企業価

値は時間を追うごとに増えていくと考えられます。一方で、短期的な業績悪化や市場全体の下落など、様々な

要因で株価は大きく変動することが想定されます。このような、企業価値と市場価格との間に大きなギャップ

こそが、魅力的な投資機会であると考えています。

特に私どもが注目をするのは、「実態価値の成長が期待できるかどうか」です。一般的なバリュー投資の場

合、実態価値に対し「割安」となった銘柄に対し投資を行います。しかし、実態価値の成長が見込めない場合、

なかなか再評価されず投資資金が寝てしまい「バリュートラップ（割安のわな）にはまる」ことがあります。

このような状況を回避するためにも、中長期での成長確度に対する評価がより重要だと考えています。

◆今後の運用方針

FRB（米連邦準備制度理事会）パウエル議長による「バランスシート縮小の抑制」の言明を受け、当月は下落

幅が大きかった新興市場を中心に値を戻す展開となりました。一旦は世界的な景気後退懸念が落ち着いたもの

の依然先行き不透明感は残り、内需関連銘柄や安定成長業種などが資金の受け皿となっている様子がうかがえ

ます。一方、新興株を除く中小型株市場は株式需給が改善せず、「市場に劣後している状況」にあります。流

動性の低い中小型株市場において需給環境の悪化は避けられない難しい課題であり、当社の投資戦略である

「市場から無視されていたり、嫌われていたりするものの、将来の成長機会を獲得できる“いい会社”に対す

る中長期視点での投資」に対し、短期的に影を落としています。

（次ページへ）

■当資料は販売用資料としてスパークス・アセット・マネジメント株式会社（以下当社）が作成したものであり、金融商品取引法に基
づく開示書類ではありません。当ファンドの取得のお申込を行う場合には、投資信託説明書（交付目論見書）をお渡ししますので、
必ずお受け取りの上詳細をご確認いただき、ご自身でご判断ください。■当ファンドは値動きのある有価証券に投資しますので、基
準価額は変動します。従って、元本が保証されているものではなく、組入れた有価証券の価格が下落する場合や、基準価額の下落
により、損失を被り、投資元本を割り込む場合もあります。また、これらの運用による損益は全て受益者の皆様に帰属します。■投
資信託は預貯金・金融債または保険商品ではなく、預金保険や保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。また、証券会
社で購入した場合を除き、投資者保護基金の規定に基づく支払いの対象ではありません。■投資信託の設定・運用は、投資信託
委託会社が行います。■当資料に記載の内容は将来の運用結果を保証もしくは示唆するものではありません。■当資料に含まれ
ている過去の実績の数値および市場動向等についてのコメントは当資料作成時点のものであり、市場動向や個別銘柄の将来の動
きを保証するものではありません。■当資料の正確性や完全性について当社が保証するものではありません。また記載内容は予
告なく訂正が行われることがあります。■当資料は目的によらず、当社の許可なしに複製・複写をすることを禁じます。■当ファンド
に関する投資信託説明書（交付目論見書）のご請求、お問合せは販売会社まで。
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（前ページより）

加えて、前月には東京証券取引所（以下、「東証」）が市場区分見直しの検討を公表しており、一定以下の

時価総額の銘柄を東証1部から降格させるシナリオも一部報道では取り沙汰されています。当ファンドでは上記

シナリオの実現可能性は低いものと想定しているものの、東証に上場する中小型株の流動性に対する懸念材料

であることは事実です。

一方、多くのメディアが景気後退懸念を報道し、株式市場がこの懸念を織り込み始めていること、加えて

「市場区分見直しの検討」による需給悪化懸念も台頭している現況は、むしろ強気に転じる好機だと考えてい

ます。ファンダメンタルズ（実態価値）と株価との間の乖離が、拡大しやすい状況にあるためです。将来に対

する不透明感が台頭する環境では、相場は一方向に向かいやすく、当社の投資戦略にとっては逆風となりやす

い状況ですが、一貫した投資戦略に基づいた適切な銘柄選別により、下落局面においても可能な限り下値を抑

えつつ、株価上昇局面において再評価の余地が大きい銘柄を選定し、高いリターンの創出を目指し続けます。

当ファンドの保有銘柄のひとつであるJUKIは、その典型例です。同社は、工業用ミシンで世界トップシェア

を誇っています。日本の縫製業創成期から、技術の高度化、需要環境の変化に対応し業績を拡大させてきまし

た。現在では180カ国に及ぶ顧客網を有し、各国の縫製工場ではデファクト・スタンダードの地位を得ています。

これは、JUKIが各地の縫製工場と強い関係を持ち、単なる機械の供給だけでなく、最適な生産体制の提案を

行っていることが背景にあると考えられます。

昨今、新興国市場での人件費上昇が続き、縫製工場にとっては機械による生産性向上がより喫緊の課題と

なっています。JUKIも需要の高度化に対応するため新製品の投入を進めており、私どもは自動縫製機などが

JUKIの次の成長ドライバとなると期待しています。労働集約的な縫製作業は自動化の恩恵を最も受けやすい業

務のひとつであり、幅広い製品ラインナップを基にした提案力の幅広さは、引き続き同社の競争力の源泉であ

ると考えます。加えて、需要の裾野が広がってきている点もポジティブな流れです。アパレルだけでなく、車

載部材（シート、エアバッグ、シートベルト）やシューズにおいても自動化需要が拡大しつつあり、将来の成

長余地を残しています。

市場参加者の懸念材料である米中貿易摩擦も、JUKIにとっては追い風となる可能性があります。関税抑制の

ために生産地移転が行われるためです。新興国から新興国への移転だけでなく、消費地である先進国への移転

が行われれば、人件費の高さもあって一段の機械化・自動化が進むと見られます。

株価は流動性と業種の両面から大幅な調整局面にありますが、それは、あくまで表面的な「機械サイクルに

対する懸念」によるものです。世界経済の成長率鈍化による短期業績への影響は避けられませんが、「ソ

リューションプロバイダーへの転換」は構造的なものであり、人件費高騰を代替する形で縫製機器市場の付加

価値は上昇していく可能性が高いと、私どもは考えています。

■当資料は販売用資料としてスパークス・アセット・マネジメント株式会社（以下当社）が作成したものであり、金融商品取引法に基
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に関する投資信託説明書（交付目論見書）のご請求、お問合せは販売会社まで。
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論見書）をご覧
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ング・サン

下当社）が作成
明書（交付目論
る有価証券に投
場合や、基準価
属します。■投

証券会社で購入
会社が行います
績の数値および
りません。■当資
す。■当資料は
ご請求、お問合

明書（交付
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成したものであり
論見書）をお渡し
投資しますので

価額の下落によ
投資信託は預貯

した場合を除き
す。■当資料に記
び市場動向等に
資料の正確性

は目的によらず
せは販売会社
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で、基準価額は
より、損失を被り
貯金・金融債ま
き、投資者保護
記載の内容は将
についてのコメ
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り、投資元本を
たは保険商品

護基金の規定に
将来の運用結果

メントは当資料作
いて当社が保証
なしに複製・複写
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応じて

限額等



 

■当資
類では
詳細を
元本
む場合
く、預
支払い
証もし
点のも
もので
ること

ファン
●委
  金
 （加
   

信

●受
委
式

●販
ファ
い 

エイ
社 

株
銀

株

カブ
会

髙

東
かん

松

マ
社 

株
イン

三
ンレ

楽

スパ
ネジ
 

〔お

ホ

 
資料は販売用
はありません。
をご確認いただ
が保証されてい
合もあります。

預金保険や保険
いの対象ではあ
しくは示唆する
ものであり、市
ではありません
とを禁じます。■

販

ンドの関
託会社 スパ

金融商品取引業
加入協会） 一

      一
信託財産の運用

託会社 三
託会社の指図

式会社に委託を

売会社 下
ァンドの受益権
ます。 
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